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АНОТАЦІЯ. У рамках дослідження наукової проблематики визначен-
ня економічних результатів діяльності підприємства обрано цільовий 
підхід, як такий, що в найбільшому ступені розкриває економічну логі-
ку функціонування та розвитку сучасних підприємств з урахуванням 
специфіки бізнес-середовища. Досліджено взаємозв’язок категорій 
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«цілі» та «результати» в теорії прийняття рішень, що відбувається в 
контексті трьох основаній і формує основу для розвитку концепцій 
управління за цілями, відхиленнями та результатами. Розвиток теорії 
синергетики, стратегічного та фінансового менеджменту зумовили 
розширення спектру теоретичних конструкт, які пояснюють взає-
мозв’язок цілей і результатів. Узагальнення наукових джерел дозво-
лило автору дійти висновку, що цілі представляють собою єдність 
мотивів, інтересів, засобів, поведінки та результатів. При цьому, кон-
текстуально економічні результати є наслідком не лише реалізації ці-
лей, а й підсумком функціонування та розвитку підприємства з ураху-
ванням неконтрольованих впливів бізнес-середовища. Доведено, що 
економічний результат діяльності підприємства можна визначити як 
приведення до загального знаменника досягнення цілей підприємст-
ва, що означає, перш за все, урахування протилежних інтересів. На 
прикладі факторної інтерпретації показника EVA в рамках вартісної 
цільової моделі підприємства продемонстрована логіка нейтралізації 
«конфлікту» цілей у процесі їх конкретизації та формалізації на осно-
ві економічного оцінювання результатів. 
КЛЮЧОВІ СЛОВА: цілі, економічні результати, концепції управління 
за цілями (результатами); VBM-моделі, цільова модель. 
 
ABSTRACT: In the process of studying scientific problems of determining 
the economic results of the company chosen target approach as being in 
the greatest degree reveals the economic logic of functioning and devel-
opment of modern enterprises with specific business environment. The in-
terrelation between the categories of «objectives» and «results» in deci-
sion theory, which is based in the context of three and forms the basis for 
the development of concepts of management by objectives, deviations 
and results. The development of the theory of synergy, strategic and fi-
nancial management led to expansion of theoretical constructs that ex-
plain the relationship of goals and results. Summary of scientific sources 
allowed the author to conclude that the objectives are the unity of mo-
tives, interests, assets, behavior and results. Thus, contextually economic 
result is the result of not only achieving the goals, but also the result of 
the operation and development of the company in view of uncontrollable 
influences the business environment. It is proved that the economic re-
sults of a company can be defined as a reduction to a common denomi-
nator achieve the objectives of the company, which means, above all, 
considering the conflicting interests. For example, factorial interpretation 
EVA index as part of the value of the target company demonstrated logic 
models neutralize ‘the conflict’ goals in their specificity and formalization 
based economic evaluation results. 
KEYWORDS: objectives, economic results, the concept of management 
by objectives, VBM-model, the target model. 
 
Вступ. Наукова проблематика формування та оцінювання 
економічних результатів завжди була актуальною для вчених і 
практиків, так як саме результати діяльності підприємства є ос-
новою визначення його продуктивності, ефективності, конкурен-
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тоспроможності, тощо. Економічна логіка вимірювання економі-
чних результатів безпосередньо пов’язана з домінуючою управ-
лінською концепцією на підприємстві, так як саме в її межах ви-
значаються відповідні аналітичні критерії.  
Дослідженню питань, що пов’язані з визначенням економіч-
них результатів, присвячені наукові публікації П. Друкера, Ф. Ха-
йека, К. Куросави, Д. Скотт Сінка, Д. Нортона, М. Іщенка, В. Ну-
сінова, С. Покропивного, О. Олексюка, Т. Хачатурова, Л. Бурко-
вої, Н. Низовкіної та ін. Неоднозначність наукових поглядів на 
змістовну інтерпретацію «економічних результатів» зумовлює 
необхідність упорядкування та узагальнення визначення даного 
терміну, що в подальшому дозволить чіткіше та однозначніше 
здійснювати відповідні економічні вимірювання та приймати об-
ґрунтовані управлінські рішення. 
Мета статті. Одним з найбільш популяризованих підходів до 
визначення економічних результатів є цільовий, у рамках якого 
цілі визначаються через результати діяльності підприємства. Ме-
тою даної наукової статті є уточнення понятійного апарату в кон-
тексті взаємозумовленості та взаємозв’язку понять «ціль» — «ре-
зультат» і визначення економічних результатів відповідно до 
цільової моделі, якої дотримується підприємство в сучасних умо-
вах господарювання.  
Виклад основного матеріалу. Традиційно в наукових еконо-
мічних публікаціях термін «результат» не визначається, а пробле-
матика різнотематичних досліджень, що безпосередньо пов’язана 
з результатами діяльності підприємства, як правило, передбачає 
словникове розуміння терміну як кінцевого підсумку, наслідку, 
що завершує дію (або сукупність дій), явище, розвиток будь-чо-
го. Змістовні інтерпретації економічних результатів у досліджен-
нях різних наукових проблем визначаються специфікою контек-
сту. Значна кількість публікацій економічні результати розглядає 
у взаємозв’язку категорій «ефект», «ефективність», «результати-
вність». Досить поширеним у сучасних дослідженнях є підхід до 
розкриття змісту економічних результатів з точки зору фінансо-
вих показників, основним з яких учені визначають прибуток. Ви-
соким змістовним потенціалом характеризується цільовий підхід 
до визначення економічних результатів, який буде розвинено та 
використано в якості базового для обґрунтування авторської по-
зиції щодо поставлених завдань даної наукової статті. 
Основна змістовна ідея цільового підходу до визначення еко-
номічних результатів полягає в тому, що мета визначає конкрет-
ну форму вираження економічного результату діяльності підпри-
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ємства [6, с. 35]. У такій логічній постановці доцільним є уза-
гальнення основних положень теорій економічних систем, фінан-
сового та стратегічного менеджменту, в рамках яких визначають-
ся основні характеристики цілей ф можливим стає дослідження їх 
взаємозв’язку, впливу на формування та оцінювання економічних 
результатів діяльності підприємств.  
Узагальнення наукових підходів до визначення цілей (рис. 1) 
дозволяє говорити про те, що їх інтерпретація ц термінології ре-
зультатів є однією з найпопуляризованіших наукових позицій.  
 
 
Рис. 1. Інтерпретація цілей у теорії управління 
[Узагальнено на основі 5, 7] 
 
У Великому радянському енциклопедичному словнику ціль 
визначається як «результат свідомої діяльності людини (втілення 
задумів)», а в теорії систем управління «як кінцевий результат, 
який необхідно отримати на основі вибору та реалізації тих чи 
тих впливів на систему» [7, с. 84]. У сучасній теорії управління 
підприємствами досить відомими є концепції управління по ці-
лям і по результатам, назви яких у науково-практичних публіка-
ціях досить часто використовують синонімічно. Однак терміни 
«ціль» і «результат»  не є тотожними, кожен з них має свої зміс-
товні особливості, які визначають не тільки сутнісну специфіку, а 
й подальшу логіку наукового дослідження та практичного вико-
ристання. 
Взаємозв’язок категорій «цілі» та «результати» є базисним у 
теорії  прийняття рішень, основи якої були закладені Аристоте-
лем, який у якості фундаментального її принципу визначав ціле-
Ціль  
Очікуване майбутнє,  
задумка (філософія,  
місія, загальна ціль, що 
визначає сферу зацікав-
леності). 
Загальний напрямок  
(визначення розвитку у не-
обхідному напрямку),  
що орієнтовано на втілення 
задуму. 
Як досягнення певного 
стану, що забезпечує 
функціонування або 
розвиток. 






полягання. Сучасна теорія прийняття рішень представляється на 
рівні логічного синтезу трьох основаній: «цілі — засоби — ре-
зультати», які можуть бути представлені такими ситуаціями: 
1) задані цілі та засоби їх досягнення. Задача прийняття рі-
шень полягає в тому, щоб визначити конкретний результат дій; 
2) задана ціль. Задача прийняття рішень полягає у пошуку 
шляхів її досягнення та конкретизації результатів дій; 
3) дані відсутні. Необхідним є визначення цілі, пошук шляхів 
її досягнення і визначення конкретних результатів. 
Логіка взаємозв’язку «цілей — засобів — результатів» формує 
підходи до визначення типу управлінського мислення:  одномірне управлінське мислення представляється в кате-
горіях раціональної теорії прийняття рішень: «ціль» — «засіб» — 
«результат»;  двомірне управлінське мислення представляється продук-
тивною («ціль — засіб — результат») і відтворювальною рефлек-
сією. У першому випадку — нормативна теорія прийняття рі-
шень, у другому — дескриптивна;  трьохмірне управлінське мислення в категоріях «ціль» — 
«засіб» — «результат» визначає три концептуальні підходи до 
управління:  вихідним і кінцевим пунктом рефлексії є ціль: «Ціль — За-
сіб — Результат — Ціль!». Даний підхід є основою управління по 
цілям (цільового управління);  вихідним і кінцевим пунктом рефлексії є засіб: «Засіб — 
Результат — Ціль — Засіб!». Даний підхід є основою управління 
за відхиленнями;  вихідним і кінцевим пунктом рефлексії є результат: «Ре-
зультат — Ціль — Засіб — Результат!». Даний підхід є основою 
управління за результатами. 
Дані підходи, відповідно, конкретизуються у функціонально-
му, системному та ситуаційному підходах до управління, а їх 
концептуальний синтез у синергетичному. 
З розвитком теорії стратегічного менеджменту контекстуаль-
ний взаємозв’язок цілей і результатів значно розширюється. Ло-
гічна конструкція «цілі — засоби — результати» трансформуєть-
ся на «цілі — {мотиви, інтереси, поведінка, засоби} — резуль-
тати», що значно розширює межі досліджуваних категорій.  
У теорії стратегії дослідження проблематики управління через 
цілі та результати здійснюється на основі цільової моделі, в рам-
ках якої відбувається конкретизація та ієрархізація цілей за пев-
ними критеріями, які в подальшому визначають рівень вимірю-
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вання їх досяжності та, відповідно, формується основа для іден-
тифікації та оцінки економічних результатів. У такій логічній по-
становці економічний результат діяльності підприємства можна 
визначити як приведення до загального знаменника досягнення 
цілей підприємства, що означає, перш за все, урахування проти-
лежних інтересів. Результат завжди виступає наслідком синте-зу 
заходів у рамках різних аспектів (елементів) системи управлін-
ня, тому цілком логічно, що виникають протиріччя інтересів, мо-
тивів, влади тощо. Взагалі, дотримання усіх вимог, що пред’яв-




Рис. 2. Вимоги до формулювання цілей підприємства 
[Узагальнено на основі 4, 7] 
 
Зазвичай, з точки зору практики цілі можуть бути неповно 
сформульовані, мати неточності та бути не зовсім зрозумілими та 
незадокументованими, можуть бути відомими не всім учасникам 
процесу реалізації тощо. Найактуальнішою проблемою, як з точ-
ки зору теорії, так і практики, є несумісність цілей. Прикладом 
конфлікту між різними категоріями цілей можуть бути: доход-
ність і ризик; прибутковість — ліквідність; ліквідність — надій-
ність; організованість — обмеженість; конфлікт економічних і 
соціальних, екологічних та економічних аспектів тощо. Розв’я-
зання конфлікту цілей має носити не оптимізаційний характер, а 
вирішувати проблему їх взаємодії. Проблематика усування конф-
ліктів і «парадоксів економіки підприємства» переміщується в 
площину оцінки економічної величини результатів діяльності 
підприємства, тобто економічний принцип стає основним мето-
дом балансування у форматі «інтереси — мотиви — засоби — 
поведінка».  
Вимоги до цілей підп-
риємства 





Змістовний аналіз цільових моделей підприємства (їх перелік 
систематизовано на рис. 3) дозволяє говорити про те, що в рам-
ках кожної з моделей формується критерій або їх сукупність, які 




Рис. 3. Систематизація цільових моделей підприємства 
Узагальнено на основі [1, с. 68–70; 8, с. 20–21] 
 
Так, у рамках вартісної цільової моделі [2, 3] конкретизація 
величини економічного результату здійснюється в рамках витра-
тного, доходного, ринкового, змішаного підходів до оцінювання 
вартості на основі сукупності VBM-показників, вибір яких обґру-
нтовується аналітиком залежно від цілей і задач конкретної ситу-
ації. Візуалізація процесу нейтралізації конфлікту інтересів цілей 




Мінімізація транзакцій них витрат
Максимізація обсягів продажу
Максимізація темпів економічного зростання 
Забезпечення конкурентоспроможності 
Забезпечення зростання вартості 




ного результату  на основі трьохфакторної інтерпретації спреду 




де EVA — величина економічної доданої вартості; 
Cap — величина інвестованого капіталу; 
ROE — прибутковість власного капіталу за чистим операцій-
ним прибутком (EBI, Earnings Before Interest); 
rdebts — коефіцієнт, що характеризує частку боргів у загально-му обсязі інвестованого капіталу;  
WACC — середньозважені витрати на капітал. 
Так, відповідно до пропонованої логіки відбувається раціона-
лізація співвідношення ризику, що проявляється у рівні залежно-
сті підприємства від зовнішніх інвесторів та кредиторів, та дохо-
дності, у вигляді прибутковості власного капіталу. Якщо надалі 
здійснити факторну інтерпретацію рентабельності власного капі-
талу та продуктивності функціонування активів (формула 2), то 
простежується логічна ієрархія як цілей, так і результатів, а та-
кож взаємозв’язок різноспрямованих цілей та їх приведення до 
єдиного узагальнюючого критерію, як міри результату реалізації 
цільової моделі підприємства. 
 
 
rsale — рентабельність реалізації за чистим операційним прибут-ком; 
Kcurr.ass — швидкість обороту оборотних активів, оборотів; 
rsolv — коефіцієнт платоспроможності; 
rstr.cap — коефіцієнт структури капіталу. 
 WACCrrKrCapEVA capstrsolvasscurrsale  ..  
Мах Min
раціоналізація 




Висновки. Підсумовуючи результати проведеного досліджен-
ня можна зробити низку висновків і визначити напрямки перспе-
ктивних досліджень у рамках заявленої наукової проблематики: 
1) економічний зміст категорії «результат» має багато напря-
мків наукових досліджень, серед яких цільовий підхід характери-
зується високим пояснювальним рівнем з точки зору урахування 
тенденцій розвитку зовнішнього бізнес-середовища та специфіки 
внутрішнього устрою підприємства; 
2) розвиток сучасних теорій синергетики, стратегічного та фі-
нансового менеджменту значно розширює коло логічних конс-
трукт, що пояснюють взаємозумовленість і взаємозв’язок катего-
рій «ціль» і «результат». Так, узагальнення наукових напра-
цювань, дозволяє говорити про цілі як єдність мотивів, інтересів, 
засобів, поведінки та результатів. При цьому, контекстуально 
економічні результати є наслідком не лише реалізації цілей, а й 
підсумком функціонування та розвитку підприємства з урахуван-
ням неконтрольованих впливів бізнес-середовища; 
3) постіндустріальні умови функціонування змінюють філо-
софію існування підприємств, систему ціннісних установок та 
механізмів їх реалізації. Відповідно, змінюється змістовне напов-
нення та економічна логіка вимірювання результатів діяльності 
підприємств, що потребує адекватних змін принципів досліджен-
ня, методів та аналітичного інструментарію. Актуалізація зазна-
ченого кола питань зумовлює подальшу тематичну спрямованість 
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